




































关 键 词 资产定价 分位数回归 规模效应 帐面 市值比效应
口分类
,


































































































































































































































































































































以 少 不 代人前述分位数公式就有条件分位数
。
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即 年 月至 年 月
,






































表 规模【 和帐面市值比 分类土 的统计概要
年 月 — 年 月 年 月 — 年 月 全部
一 , 一 , 一 厌,
, 一 , 一 , 一 ,
均值
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, 十 乃‘ 尽
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八风 乓
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计算各风险因素在不同分位数下 和 一 的 一统计量 以下简记为 一 统计
考虑时间序列相关
,
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, 一 , 收益率与帐面市值比例成正相关关系
,
而在高收益率部分 高分

























韵一,模划 硬 、 一 〕 , , , , ,
邓 , ‘
一书 一 绷
一 一 一 一 一 ,‘
一 一 一 一哟 一刃一 一朽
一 一 一 一 一 十 十 一 一 月 一

































































































只有模型 在分位数 。一 之间不 显著 这
与 一般文献中报告的负的规模效应不 致 张祥建等人
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, 。一 残 朗
, , “
伽叨以 以 比 助司 , 价州弄氏
,
跳
, , , “ “ 试 ‘ 一民卜块月 叨伽‘山














, 哭场 , “ 己出助 吐 田 四 比 姆 对 赐






切 ”, , 朋 即决山
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形
, 化 即 闰 , 通山云 肠 试司 翻
, ” 为明侧可几位众以 及。朋用少
, ,
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氏 叫乒 即 朗姗油
, , “
肠 取兑石如 , 即 曰 吐的 加口
, ” 为山”过 月抽 “ 。
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, 花
“口比 。奴 卜娜
, ” 刀公 月抽口招泪 及
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以抖 , “肠 目 而 叱 司吹几即叮













仆。 翻甲 , , 叮邓 山吧 团政
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